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Informe de los Auditores Independientes 

A la Junta de Socios 
ACEROVEGETAL CIA. LTDA.: 

Hemos efectuado la auditoría del balance general adjunto de ACEROVEGETAL CIA. LTDA. al y por el año 
que terminó el 31 de diciembre del 2003, y de los estados conexos de resultados, de evolución del 
patrimonio y de flujos de efectivo por el año que terminó en esa fecha. Estos estados financieros son 
responsabilidad de la administración de ACEROVEGETAL CIA. LTDA.. Nuestra responsabilidad es 
expresar una opinión sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoría. 

do Efectuamos nuestra auditoría de acuerdo con normas ecuatorianas de auditoría. Esas normas requieren 
que planifiquemos y realicemos la auditoría para obtener una seguridad razonable acerca de si los 
estados financieros están libres de errores significativos. Una auditoría incluye examinar, sobre una base 
selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Una 
auditoría incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas 
hechas por la administración, como la presentación en conjunto de los estados financieros. 
Consideramos que nuestra auditoría ofrece una base razonable para nuestra opinión. 

  

k En nuestra opinión, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus 
aspectos importantes, la situación financiera de ACEROVEGETAL CIA. LTDA. al 31 de diciembre del 
2003, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el año 
que terminó en esa fecha, de conformidad con las normas ecuatorianas de contabilidad. 

  

Como se explica más ampliamente en la nota 1 (a) a los estados financieros, la Compañía a la fecha de 
este informe aún no está operando a su capacidad instalada, debido a que su principal inversión (véase 
nota 6) y futuro proveedor, no ha iniciado la explotación de sus plantaciones. La recuperación de los 
costos capitalizados está sujeto a la generación de los ingresos necesarios y debido a que a la fecha su 
principal inversión no ha iniciado sus operaciones de producción, no es posible determinar si la operación 
estaría en capacidad de absorber los costos de las inversiones realizadas por la Compañía. 
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. "CEDAL”) 

(Guayaquil — Ecuador) 

Balance General 

31 de diciembre de! 2003, con cifras comparativas del 2002 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

Activos 003 2002 

Activos circulantes: 
Efectivo en caja y bancos US$ 1.420 18.509 
Cuentas por cobrar (nota 3) 865.751 774.758 
inventarios (nota 1 — e) 434.809 110.732 

Total activos circulantes 1.301.976 903.999 

Propiedad, planta y equipo, neto de depreciación acumulada 
de US$ 149.703 en el 2003 y US$64.483 en el 2002 (nota 4) 879.786 931.400 

go Cargos diferidos (nota 5) 868.755 855.359 
W Inversiones en subsidiarias (nota 6) 706.000 705.400 

Otros activos 5.044 - 

US$ 3/61561 — 3.396.158 

Pasivos y Patrimonio de los Socios 

  

Pasivos circulantes: 

Cuentas por pagar (nota 7) US$ 3.455.725 892.676 
Pasivos acumulados por pagar 3.460 2.882 

Total pasivos circulantes 3.459.185 895.558 

Patrimonio de los socios: 
Capita! participaciones - autorizadas, suscritas 

y pagadas 22.500 participaciones de US$0,04 cada una 900 900 
Y Aportes para futuras capitalizaciones (nota 2) 499.700 2.499.700 

Déficit acumulado (nota 8) (198.224) - 

Patrimonio de los socios, neto 302.376 2.500.600 

US$ “3761561 3.396.158 
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Sr. Carlos Vergara C. CPA. Róberto'Lindao 
Presidente Contador General 

Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.



ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. "CEDAL”) 

Estado de Resultados 

Año que terminó el 31 de diciembre del 2003 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

Ventas 
Costo de las ventas 

Pérdida bruta en ventas 

Gastos de operación: 
Administración 
Ventas y comercialización 

Total gastos de operación 

Pérdida en operación 

Otros (gastos) ingresos: 
Financieros 
Otros ingresos 

Otros ingresos, netos 

Pérdida neta (nota 8) 

Pérdida por participación (nota 1 — j) 

  

Presidente 

Véanse las notas que acompañan a los estados financieros. 
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CPA. Roberto Lindao 
Contador General 
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Estado de Evolución del Patrimonio 

Año que terminó el 31 de diciembre del 2003, con cifras comparativas del 2002 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos América - US$) 

Capital 

participaciones 

Saldos al 31 de diciembre del 2001 US$ 900 

Aportes de los socios para futuras 
capitalizaciones - 

Saldos al 31 de diciembre del 2002 900 

Pérdida del ejercicio - 

Transferencia a cuentas por pagar 
(nota 2) - 

Saldos al 31 de diciembre del 2003 US$ 900 

    Sr. Carlos Vergara C. 
Presidente 

Véanse las notas que acompañan a los estados financieros. 

  

Aportes Patrimonio 
para futuras Déficit de los 

capitalizaciones acumulado socios, neto 

1.774.585 - 1.775.485 

725.115 - 725.115 

2.499.700 - 2.500.600 

- (198.224) (198.224) 

(2.000.000) - (2.000.000) 

499,700 (198.224) 302.376 

    CPA. Roberto Lindao | 
Contador General 

 



ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S, A. “CEDAL”) 

Estado de Flujos de Efectivo 

Año que terminó el 31 de diciembre del 2003, con cifras comparativas del 2002 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

  

  

2003 2002 

Flujos de efectivo de las actividades de operación: 
Conciliación de la pérdida neta con el efectivo neto 
provisto por (utilizado en) las actividades de operación: 
Pérdida neta US$ (198.224) - 
Ajustes por partidas que no requieren efectivo — 

depreciación de propiedad, planta y equipo 91.728 64.687 
Variación neta en activos y pasivos - aumento en: 
Cuentas por cobrar (90.993) (633.451) 
inventarios (324.073) (110.732) 
Otros activos (5.044) - 
Cuentas por pagar 563.049 640.577 
Pasivos acumulados por pagar 578 2.758 

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades 
de operación 37.021 (36.161) 

Flujos de efectivo de las actividades de inversión: 
Adiciones de inversiones en subsidiarias (600) - 
Proveniente de inversiones en subsidiarias - 10.000 
Adquisiciones de propiedad, planta y equipo (53.441) (341.378) 
Proveniente de la venta de propiedad, planta y equipo 13.327 76.499 
Adiciones a cargos diferidos (13.396) (429.830) 

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión (54.110) (684.709) 

Efectivo provisto por las actividades de financiamiento - 
aportes de los socios para futuras capitalizaciones - 725.115 

(Disminución) aumento neto del efectivo y equivalentes de efectivo (17.089) 4.245 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 18.509 14.264 

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del añ US$ 1.420 18,509 
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r. Cariós Vergara C. CPA. Roberto Lindao 
Presidente Cantador General 

Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.



ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financieros 

31 de diciembre de 2003 con, cifras comparativas del 2002 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

(1) Resumen de Políticas Importantes de Contabilidad 
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Descripción del Negocio 

Acerovegetal Cía. Lida. es una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio $. A. 
“CEDAL”; fue constituida el 29 de diciembre del 2000, con domicilio principal en Quito- 
Ecuador. El objeto social de la Compañía es el cultivo, elaboración, transformación, 
comercialización, exportación de productos agrícolas, ganaderos, piscicolas y avícolas, y 
todas las actividades inherentes a estas ramas. La actividad principal de la Compañía es el 
proceso industrial de la caña guadua para su comercialización en el mercado interno y 
externo. 

La Compañía durante el año 2003 inició su operación; sin embargo no está operando de 
acuerdo con su capacidad instalada, debido a que su principal inversión (véase nota 6) que 
es una subsidiaria dedicada a la producción y explotación de caña guadua no ha iniciado la 
explotación comercial de sus plantaciones debido a que se encuentra en etapa 
preoperativa. Los costos incurridos por la Compañía hasta la fecha de inicio parcial de sus 
operaciones han sido activados de conformidad con lo establecido en las Normas 
Ecuatorianas de Contabilidad. La casa matriz con el propósito de acelerar la explotación e 
inicio de la producción de la Compañía, ha otorgado el financiamiento adiciona! requerido 
(véase nota 2). La administración de la Compañía estima que durante el año 2004 
mejorará sus niveles de producción y comercialización y a partir del año 2005 estará 
operando en los volúmenes presupuestados, lo cual le permitirá cubrir sus costos y 
gastos operativos. 

Entorno Económico 

Con la adopción en marzo del 2000 del esquema monetario de dolarización, la 
construcción y funcionamiento del nuevo oleoducto de crudos pesados, el alto precio 
internacional del petróleo y la asistencia del Fondo Monetario Internacional, entre otros 
factores, la economía ecuatoriana ha experimentado estabilidad y desaceleración de la 
inflación; sin embargo, mientras no se implanten las reformas estructurales necesarias 
para mejorar la productividad y competitividad del sector real de la economía o se adopten 
políticas para impulsar el crecimiento económico, la estabilidad de la economía 
ecuatoriana continúa dependiendo del precio internacional del petróleo y de la asistencia 
del Fondo Monetario internacional y organismos multilaterales de crédito. 

Base de Presentación 

Los estados financieros se presentan en dólares de los Estados Unidos de América, 
moneda de medición de la Compañía, de curso legal y de unidad monetaria del Ecuador 
desde marzo del 2000. 

La Compañía prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de 
Contabilidad (NEC), las que han sido adoptadas por la Superintendencia de Compañías del 
Ecuador y son similares a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) de las que se 
derivan; sin embargo, no todas las Normas Internacionales de Contabilidad han sido 
adoptadas por la Federación Nacional de Contadores del Ecuador o las emitidas no han 
sido actualizadas en función de los cambios o enmiendas introducidas en las Normas 
Internacionales de Contabilidad. Para aquellas situaciones específicas que no están 
consideradas en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad se siguen las políticas o 
prácticas establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compañías del Ecuador. 

(Continúa)
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financiéros 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y prácticas 
establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compañías del Ecuador y las 
Normas Internacionales de Contabilidad se describen a continuación: 

- — No se reconoce en los estados financieros el impuesto diferido resultante de las 
diferencias entre los saldos de los activos y pasivos reportados para propósitos 
financieros de acuerdo a normas internacionales de contabilidad y los reportados para 
propósitos tributarios o por el crédito tributario proveniente de pérdidas tributarias 
trasladables a periodos futuros. 

- Las normas de contabilidad de la Superintendencia de Compañías de la República del 
Ecuador no requieren la clasificación de las inversiones en las categorías para 
comercialización, disponibles para la venta y mantenidas hasta su vencimiento; así 
como las revelaciones adicionales del valor razonable de los instrumentos financieros 
y por cada clase de activos y pasivos financieros y la exposición de riesgos de tasas 
de interés, de crédito, tal como lo requieren las Normas Internacionales de 
Contabilidad. 

La Compañía al 31 de diciembre del 2002 no presenta estado de resultados, debido a que 
se encontraba en etapa preoperativa. 

Equivalentes de Efectivo 

La Compañía para propósitos de presentación del estado de flujos de efectivos considera 
como equivalentes de efectivo los saldos de efectivo en caja y bancos. 

Inventarios 

El saldo de inventarios constituye las adquisiciones de materia prima para su producción y 
se contabilizan al costo de adquisición, el cual no excede al valor neto de realización. El 
costo se determina por el método del promedio ponderado. 

Propiedad, Planta y Equipo 

La propiedad, planta y equipo se presenta neto de la depreciación acumulada y se 
registran al costo de adquisición y se deprecia por el método de línea recta sobre la base 
de la vida útil estimada de los respectivos activos. Las tasas de depreciación anual de la 
propiedad, planta y equipo son como sigue: 

Edificios 5% 
Maquinaria y equipos e instalaciones 10% 
Mobiliario y equipo de oficina 10% 
Vehículos 20%   

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos 
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni alargan su vida útil, se 
cargan a resultados. 

Cargos Diferidos 

Los cargos diferidos constituyen todos aquellos gastos relacionados con la constitución, 
promoción, investigación y desarrollo, previo al inicio de la operación y están registrados al 
costo. La amortización se efectúa por el método de línea recta en un plazo de 5 años. 

(Continúa)
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financieros 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de America -- US$) 

Inversiones en Acciones - Subsidiarias 

Las inversiones en acciones en subsidiarias se registran al costo. Los dividendos en 
efectivo se reconocen como ingreso en el momento en que las Compañías declaran. 

La Compañía considerando que su casa matriz final (Corporación Empresarial $. A. 
CORPESA) presenta los estados financieros consolidados, y acogiéndose a lo permitido 
en la NEC No. 19 “Estados Financieros Consolidados y Contabilización de Inversiones en 
Subsidiarias” decidió no presentar los estados financieros consolidados con sus 
subsidiarias. 

Reserva para Jubilación Patronal e Indemnizaciones por Desahucio 

El Código del Trabajo de la República del Ecuador establece la obligación por parte de los 
empleadores de conceder el beneficio de jubilación patronal a todos aquellos empleados 
que hayan cumplido un tiempo mínimo de servicio de 25 años en una misma institución. 

La Compañía considerando que el número de empleados es mínimo y que su antigúedad 
no excede a los dos años, no ha considerado necesario efectuar provisión alguna por este 
concepto. 

Pérdida por Participación 

La pérdida por cada participación se calcula considerando el promedio ponderado de 
participaciones en circulación durante el año. El promedio de las participaciones en 
circulación en el 2003 fue de 22.500 participaciones. 

Uso de Estimaciones 

La preparación de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de 
contabilidad requiere que la Administración realice estimaciones y supuestos que afectan 
los saldos reportados de activos y pasivos y revelación de contingentes a la fecha de los 
estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones y tales 
diferencias podrían ser significativas. 

Saldos y Transacciones con Compañías Relacionadas 

Un resumen de los saldos de las cuentas por cobrar y por pagar con compañías relacionadas al 
31 de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue: 

  

2003 2002 

Cuentas por cobrar - compañías relacionadas; 

Tandilsa S. A. US$ 721.743 594.555 
Javorcic S. A. 47.438 37.438 

US$ 769,181 641.992 

Cuentas por pagar - compañías relacionadas: 

Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL” US$ 3.446.537 871.795 

  

Estructuras de Aluminio S. A. Estrusa 659 534 
Sunsha $. A. 7,225 5.867 

US$ 3,454,421 878,196 

(Continúa) 
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(3) 

(4) 

ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financieros 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

Los saldos de las cuentas por cobrar - compañías relacionadas al 31 de diciembre del 2003 y 
2002 constituyen el financiamiento otorgado a dichas compañías para sus operaciones. 

El saldo al 31 de diciembre del 2003 de la cuenta por pagar con Corporación Ecuatoriana de 
Aluminio S. A. “CEDAL”, incluye la transferencia de US$2.000.000 de la cuenta aportes para 
futuras capitalizaciones, conforme a lo acordado por la Junta de Socios del 19 de diciembre del 
2003. El saldo de esta cuenta constituye el financiamiento recibido de CEDAL para el montaje de 
la compañía. 

Las cuentas por cobrar y por pagar son exigibles a la vista y no generan intereses. 

Cuentas por Cobrar 

El siguiente es un resumen de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2003 y 2002: 

2003 2002 

Compañías relacionadas (véase nota 2) US$ 769.181 641,992 
Impuesto al valor agregado - IVA 89.298 71.191 
Retenciones 112 - 
Anticipos a proveedores 735 55.511 
Otros 6.425 6.064 

US$ 865,751 774.758 

El saldo de la cuenta por cobrar - impuesto al valor agregado — IVA constituye los valores 
pagados por la Compañía en la adquisición de bienes y servicios. 

Propiedad, Planta y Equipo 

Un detalle y movimiento de la propiedad, planta y equipo al y por los años que terminaron el 31 
de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue: 

  
  

  

Saldos al 31 Saldos al 31 Saldos al 31 
de diciembre Transfe- de diciembre Transfe- de diciembre 

del 1 Adiciones Ventas rencias del 2002 Adiciones Ventas rerencias del 2003 
Edificios US$ - - - 361.448 361.448 - - - 361.448 
Instalaciones - 147.328 (70) 5.792 153.050 2.941 (3.477) 152.514 
Maquinaria y equipos 294.896 153.240 (57.363) - 390.773 6.355 (3.000) 2.522 396.650 
Muebles y enseres 7.687 26.763 — (5.176) - 29.274 2.344 (712) (13.100) 17.806 
Equipo de oficina 10.980 8.975 - - 19.955 7.501 (3.492) 4.424 28.388 
Vehiculos 62.343 5.072 (27.572) - 39.843 - - (3.000) 36.843 
Construcciones en curso 368.780 z - (367.240) 1.540 34.300 - - 35.840 

744.686 341.378 (90.181) - 995.883 53.441 (7.204) (12.631) 1.029.489 

Depreciación acumulada 13.478) (64.687) (13.682) - (64.483) (91.728) - (6.508) (149.703) 

US$ 731208 276691 7649 __=_ 931.400 438,287) 47.204) (6.123) 879.786 

(Continúa) 
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financieros 

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América — US$) 

(5) Cargos Diferidos 

Un detalle de los cargos diferidos al 31 de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue: 

2003 2002 

Gastos de constitución US$ 2.356 2.356 
Preoperacionales de arranque 417.089 424.056 
Instalación y montaje 374.253 374.253 
Promoción 18.521 13.946 
Investigación y desarrollo 2.660 2.660 
Otros 53.876 38.088 

US$ 868,755 855,359 

El resumen del movimiento de los cargos diferidos por los años que terminaron el 31 de 
diciembre del 2003 y 2002 es como sigue: 

  

  

  

o, 2003 2002 

k War Saldo al inicio del año US$ 855.359 425.529 
Adiciones 13.396 429.830 

Saldo al final de! año US$ 868,755 855,359 

(6) Inversiones en Acciones - Subsidiarias 

Un detalle de las inversiones en acciones - subsidiarias, al 31 de diciembre del 2003 y 2002 es el 
siguiente: 

2003 2002 

Tandilsa S. A.; 800 acciones ordinarias de US$ 1 cada 

una, 100% de participación US$ 650.800 650.200 
Javorcic S. A.; 800 acciones ordinarias de US$ 1 cada 

una, 100% de participación 55.200 55.200 

US$ 706,000 705,400     

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 los saldos agregados de los estados financieros auditados de 
las compañías subsidiarias, son como sigue: 

    

  

2003 2002 

Activos corrientes US$ 20.428 22.987 
Pasivos corrientes (787.649) (624,555) 

Capital de trabajo (767.221) (601.568) 

Propiedad y equipos, neto 1.179.250 412,721 
Inversiones en plantaciones 413.157 — 257.577 
Otros activos 1.633 1,633 

kh Patrimonio de los accionistas US$ 826,819 70.363 

Ventas netas US$ 65.191 = 

Pérdida neta US$ 43,982 - 

(Continúa) 
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E o ACEROVEGETAL CIA. LTDA. 
(Una subsidiaria de Corporación Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”) 

Notas a los Estados Financieros 

  

(Expresado en dólares de los Estados Unidos de América - US$) 

L (7) Cuentas por Pagar 

Un resumen de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue: 

  

2003 2002 

Compañías relacionadas (véase nota 2) US$ 3.454.421 878.196 
Proveedores 307 8.026 
Retenciones e impuestos por pagar 304 4.243 
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social — JESS 693 2.211 

US$ 3.455.725 892.676   

(8) Impuesto a la Renta 

La tarifa de impuesto a la renta corporativa aplicable a las utilidades sujetas a impuestos es del 
25%. De acuerdo a las disposiciones tributarias las pérdidas tributarias compensables a futuros 

We ejercicios se amortizan en cinco años, sin que exceda el 25% de la utilidad tributaria del año. 

La Compañía al 31 de diciembre del 2003 tiene pérdidas tributarias compensables por 
aproximadamente US$ 198.000. 

A la fecha de emisión de este informe se encuentran pendientes de revisión por parte de las 
autoridades tributarias, las declaraciones de impuesto a la renta correspondientes a los años del 
2000 al 2003. 
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